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Úvod 
Téma bakalářské práce bylo vybráno z důvodu zájmu o problematiku finanční analýzy. 
Zájem o tuto problematiku se projevil již během studia na střední škole. 
Dalším důvodem pro vybrání daného tématu bakalářské práce bylo provedení finanční 
analýzy v rámci odborné praxe, získané během studia, a v rámci seminární práce 
z předmětu ekonomická analýza podniku.  
V praktické části jsou uvedeny dvě obchodní společnosti s ručením omezeným, 
obě tyto společnosti mají sídlo v Plzni. Zvolené podnikatelské subjekty byly vybrány, 
jelikož v těchto obchodních společnostech již byla prováděna finanční analýza v rámci 
bakalářského studia, a tak byl snadnější přístup k potřebným informacím 
o již zmíněných společnostech.  
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 Cíl práce a metodika řešení 1
Cílem této bakalářské práce je provedení finanční analýzy ve vybraných 
podnikatelských subjektech a poukázání na rozdíly mezi podnikatelskými subjekty 
v rámci různých odvětví na základě vypočtených finančních ukazatelů. Na základě 
této analýzy odhalit případné slabiny či nedostatky v daných společnostech. 
Dílčími cíli jsou stručná vymezení pojmů, týkajících se účetní závěrky, součástí účetní 
závěrky a finanční analýzy. To vše je v souladu s teoretickými poznatky získanými 
z dostupných zdrojů. 
Bakalářská práce byla rozdělena do dvou částí. První část se zabývá vymezením účetní 
závěrky, součástmi účetní závěrky, finanční analýzou a metodami výpočtu finanční 
analýzy. 
Druhá část se zabývá charakteristikou vybraných podnikatelských subjektů 
a provedením finanční analýzy u těchto vybraných podnikatelských subjektů. 
V poslední části se nachází doporučené návrhy na zlepšení současného ekonomického 
stavu daných podnikatelských subjektů, které jsou podloženy ukazateli vypočtenými 
v provedené finanční analýze těchto dvou podnikatelských subjektů a dochází zde také 
k vyhodnocení rozdílů mezi podnikatelskými subjekty na základě provedené finanční 
analýzy. 
  
 10 
 Charakteristika účetní závěrky 2
Sestavení účetní závěrky shrnuje účetní práce účetní jednotky za celé účetní období. 
Mezi tyto práce se řadí běžné účetní zápisy dle účetních dokladů, přezkoušení 
správnosti účtování, uzavření syntetických účtů a jejich převedení na závěrkové účty 
(Štohl, 2014). 
V účetní závěrce jsou zachyceny skutečnosti definované předmětem účetnictví, 
ale i informace o finanční situaci účetní jednotky. Povinnost sestavení účetní závěrky 
účetní jednotce vyplývá z § 6 odst. 4 zákona o účetnictví (Koch, 2016). 
2.1 Druhy účetní závěrky 
Zákon o účetnictví vymezuje tři druhy účetních závěrek, mezi které patří: řádná účetní 
závěrka, mimořádná účetní závěrka a mezitímní účetní závěrka (Štohl, 2014). 
Řádná účetní závěrka je sestavována dle zákona o účetnictví k rozvahovému dni, 
kterým se rozumí den, ve kterém dochází k uzavírání účetních knih. 
Dny, ke kterým dochází k uzavírání účetních knih, jsou stanoveny v § 17 odst. 2 zákona 
o účetnictví (Koch, 2016). 
Mimořádná účetní závěrka je sestavována ve zvláštních případech, které 
jsou vymezeny v § 17 odst. 2 zákona o účetnictví, např.: ke dni ukončení činnosti, 
ke dni předcházejícímu dni vstupu společnosti do likvidace, vyhlášení konkurzu 
či ke dni předcházejícímu přeměně společnosti. Posledním případem, kdy se sestavuje 
mimořádná účetní závěrka, je den, kdy skončila povinnost vést účetnictví (Koch, 2016). 
Mezitímní účetní závěrka je sestavována v průběhu účetního období, k jinému 
okamžiku než ke konci rozvahového dne. V mezitímní účetní závěrce nedochází 
k uzavírání účetních knih, ale provádí se inventarizace, která slouží jen pro účely 
vyjádření ocenění dle §25 odst. 3 zákona o účetnictví a dále má omezenou vypovídací 
schopnost (Kislingerová, 2010). 
2.2 Rozsah účetní závěrky 
Rozsah účetní závěrky je stanoven dle zákona o účetnictví dle kritérií pro její ověření 
auditorem (Novotný, 2007). 
V případě podnikatelských subjektů je rozsah účetní závěrky určen ve vyhlášce 
č. 500/2002 Sb. (Notia a). 
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Účetní závěrku v plném rozsahu dle § 18 odst. 3 zákona o účetnictví sestavují 
všechny účetní jednotky, které mají povinnost ověření účetní závěrky auditorem 
a dále všechny akciové společnosti, tj. i v případě, že nemají povinnost ověření účetní 
závěrky auditorem (Koch, 2016). 
Účetní závěrku ve zjednodušeném rozsahu neboli zkráceném rozsahu vedou 
společnosti, které nemají dle zákona o účetnictví povinnost auditu, pokud však zákon 
a jeho prováděcí předpisy nestanoví jinak (Portál pohoda a). 
Účetní jednotky však mohou na základě svého rozhodnutí sestavovat účetní závěrku 
v plném rozsahu (Štohl, 2014). 
2.3 Součásti účetní závěrky 
Účetní závěrka je tvořena: rozvahou, výkazem zisku a ztráty a přílohou. 
Dále dle § 18  odst. 1 zákona o účetnictví může účetní závěrka obsahovat: přehled 
o změnách vlastního kapitálu a přehled o peněžních tocích. Přiložení jednoho 
nebo obou těchto přehledů do účetní závěrky je pouze na zvážení účetní jednotky, 
ale mohou být požadovány bankou, burzou, pojišťovnou či auditorem (Koch, 2016). 
Od 1. 1. 2016 dle zákona o účetnictví došlo ke změně kategorizace účetních jednotek, 
ze které vyplývají povinné části účetní závěrky. Nově se účetní závěrka skládá 
z: rozvahy, výkazu zisku a ztráty, přílohy, přehledu o peněžních tocích a přehledu 
o změnách vlastního kapitálu. Pouze mikro a malé účetní jednotky nemají povinnost 
sestavovat přehled o peněžních tocích a přehled o změnách vlastního kapitálu (Portál 
pohoda b). 
2.3.1 Rozvaha 
Rozvaha obsahuje informace o stavu a struktuře majetku, o vlastním kapitálu, 
o výši zisku případně ztráty a velikosti závazků. Rozvaha se také někdy nazývá bilance 
aktiv a pasiv. Aktiva a pasiva jsou v rozvaze rozdělena do skupin, které jsou 
dále označovány velkým písmenem latinské abecedy. V rámci těchto skupin dochází 
k podrobnějšímu rozdělení pomocí podskupin označených římskými číslicemi (Štohl, 
2014). 
Rozvaha zachycuje běžný rok a pro porovnání je zobrazen i rok předcházející. 
Pořadí, názvy a označení položek je uvedeno v příloze č. 1 k vyhlášce (Koch, 2016). 
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Tento výkaz je sestavován v celých tisících korun. V případě účetních jednotek s netto 
aktivy přesahujícími 10 miliard korun, se rozvahové položky nejčastěji vykazují 
v milionech korun. Jsou-li rozvahové položky nulové hodnoty v běžném i minulém 
období, v rozvaze se dále neuvádějí (Strouhal, 2016). 
Rozvahu v plném rozsahu musí účetní jednotky zveřejnit v případě, jedná-li se o: 
 velké účetní jednotky, 
 střední účetní jednotky, 
 malé či mikro účetní jednotky s povinností ověření účetní závěrky auditorem 
(Strouhal, 2016). 
Malé účetní jednotky, které nemají povinnost ověření účetní závěrky auditorem, 
mohou sestavovat rozvahu ve zkráceném rozsahu. Tato rozvaha obsahuje položky 
označené písmeny a římskými číslicemi s tím, že je nutné zveřejnit úhrn C.II.1. 
Dlouhodobé pohledávky a C.II.2. Krátkodobé pohledávky. Pokud se jedná o mikro 
účetní jednotky, které nemají povinnost ověření účetní závěrky auditorem, sestavují 
tyto účetní jednotky rozvahu ve zkráceném rozsahu pouze na úrovni položek 
označovaných písmeny (Strouhal, 2016). 
Zahajovací rozvaha je sestavována při vzniku obchodní korporace a obsahuje aktiva 
vložená vlastníky i odpovídající zdroje na straně pasiv (Sedláček, 2016). 
Konečná rozvaha je sestavována k poslednímu dni každého účetního období 
a při ukončení činnosti obchodní korporace. Tato rozvaha vyjadřuje stav majetku 
po přeměnách v hospodářském cyklu podniku. Na začátku nového účetního období 
zachycuje majetkový potenciál, který je v daném období připraven ke vstupu 
do hospodářské činnosti obchodní korporace a mění svoji formu, jde o tak zvanou 
počáteční rozvahu (Sedláček, 2016). 
Mimořádná rozvaha je sestavována v průběhu účetního období, nepravidelně, 
při situacích, které se běžně v hospodářském životě obchodních korporací nevyskytují. 
Povinnost sestavení této rozvahy vzniká například ke dni zrušení korporace 
bez likvidace (s výjimkou přeměny korporace), ke dni předcházejícímu den vstupu 
do likvidace nebo ke dni účinnosti prohlášení konkurzu a další (Sedláček, 2016). 
Rozvaha mimořádná a konečná, jsou sestavovány vždy k okamžiku uzavírání účetních 
knih společnosti tj. v rozvahový den (Sedláček, 2016). 
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Mezitímní rozvaha je součástí mezitímní účetní závěrky, nedochází zde k uzavírání 
účetní knihy a inventarizace je prováděna jen pro účely ocenění podle zásady opatrnosti 
dle § 25 odst. 3 zákona o účetnictví. Účetní jednotky mohou rozvahu sestavit k jinému 
okamžiku než ke konci rozvahového dne, tato rozvaha je nazývána mezitímní 
(Sedláček, 2016). 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty je sestavován v celých tisících korun. Tento výkaz je často 
označován pojmem "výsledovka". V případě účetních jednotek s netto aktivy 
přesahujícími 10 miliard korun, se výsledkové položky nejčastěji vykazují v milionech 
korun. Výsledkové položky vpředu označené arabskou číslicí mohou být sloučeny 
v případě, že se nejedná o významnou částku ve vazbě na věrné a poctivé zobrazení 
předmětu účetnictví a finanční situace účetní jednotky či pokud jejich sloučení přispívá 
k větší srozumitelnosti informace a za podmínky, že sloučené položky budou jednotlivě 
uvedeny dále v příloze (Strouhal, 2016). 
Výkaz zisku a ztráty poskytuje informace o nákladech, výnosech a výsledku 
hospodaření obchodní korporace za určité období. V případě, že rozvaha umožňuje 
posoudit zachování hospodářské stability obchodní korporace, tak výkaz zisku a ztráty 
informuje o její schopnosti vytváření dostatečného objemu zisku (Sedláček, 2016). 
Výkaz zisku a ztráty v plném rozsahu sestavují účetní jednotky, které jsou obchodní 
společností, a z ostatních dále ty, které jsou: 
 velkou účetní jednotkou, 
 střední účetní jednotkou, 
 malou či mikro účetní jednotkou s povinností ověření účetní závěrky auditorem 
(Strouhal, 2016). 
Výkaz zisku a ztráty ve zkráceném rozsahu sestavují malé a mikro účetní jednotky, 
které nemají povinnost ověření účetní závěrky auditorem a nejsou obchodní společností. 
Výkaz je sestavován na úrovni položek označených římskými číslicemi a písmeny, 
dále jsou uváděny výpočtové položky, mezi které patří například provozní výsledek 
hospodaření (Strouhal, 2016). 
Výkaz zisku a ztráty je možno sestavit v druhovém či účelovém členění. 
Účetní jednotka se může rozhodnout, v jakém členění bude výkaz sestavovat, 
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zda v druhovém či účelovém členění. Většina účetních jednotek sestavuje výkaz 
v druhovém členění z důvodu, že druhová struktura umožňuje lépe analyzovat vývoj 
nákladů a výnosů a odhadovat budoucí peněžní toky (Koch, 2016). 
Účelové členění se liší pouze v rámci položky provozního výsledku hospodaření. 
Účelové členění nákladů zajišťuje účetní jednotce členění dle odpovědnostních 
středisek, činností, výkonů a dalších. V případě, že se účetní jednotka rozhodne 
sestavovat výkaz zisku a ztráty v účelovém členění, dle § 39 odst. 8 vyhlášky 
má povinnost uvádění nákladů a výnosů provozního výsledku hospodaření v druhovém 
členění ve zjednodušeném rozsahu v příloze účetní závěrky (Koch, 2016). 
2.3.2 Příloha 
Příloha slouží k vysvětlení a doplnění informací obsažených v účetních výkazech, 
má stanovený obsah, který je určen v § 39 vyhlášky. Příloha nemá stanovenou formu, 
může být zpracována popisně či formou tabulek, ale vždy musí být zajištěna 
přehlednost a srozumitelnost uvedených údajů (Koch, 2016). 
Účetní jednotky, které nemají povinnost auditu, mohou zpracovat přílohu 
ve zjednodušeném rozsahu, což znamená jen ve vymezeném obsahu. 
Podnikatelé s povinností auditu sestavují přílohu s vymezením všech článků přílohy, 
podnikatelé bez povinnosti auditu včetně individuálních podnikatelů mohou sestavit 
přílohu ve zjednodušeném, ale i plném rozsahu (Novotný, 2007). 
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Obsah přílohy je tvořen následujícími informacemi: 
 Obecné údaje, mezi které řadíme: název a sídlo společnosti, představitele 
společnosti, právní formu, předmět podnikání, rozvahový den, okamžik sestavení 
účetní závěrky a další. 
 Informace o použitých účetních metodách a obecných účetních metodách 
zahrnují způsoby oceňování jednotlivých složek majetku, způsob sestavení 
odpisových plánů a použité odpisové metody, způsob stanovení opravných 
položek, způsob použitý při přepočtu cizích měn na národní měnu, způsob 
stanovení reálné hodnoty v případě, že byla při ocenění použita. 
 Doplňující údaje k rozvaze a výkazu zisku a ztráty sdělují důležité skutečnosti, 
které nelze z rozvahy a výkazu zisku a ztráty vyčíst, stav a strukturu nehmotného 
majetku, přehled o finančním leasingu, informace o výši splatných závazků 
pojistného na sociální zabezpečení a veřejného zdravotního pojištění, přehled 
úvěrů, vztahy k podnikům v rámci finanční skupiny a další. 
 Přehled o změnách peněžních toků (cash flow) a přehled o změnách vlastního 
kapitálu (Štohl, 2014). 
2.3.3 Přehled o peněžních tocích 
Přehled o peněžních tocích bývá označován dále jen jako cash flow. Cash flow 
je  sestavován na peněžní bázi na rozdíl od rozvahy a výkazu zisku a ztráty, 
informuje o tom, jaké peněžní toky během účetního období účetní jednotka reálně 
vygenerovala, z jakých peněžních činností účetní jednotka dosahovala tržeb, 
a naopak na jaké činnosti peněžní prostředky musela vynaložit (Strouhal, 2016). 
Cash flow není povinnou součástí účetní závěrky s dvěma výjimkami. Mezi první 
výjimku patří účetní jednotky, které účtují a sestavují účetní závěrku 
podle mezinárodních standardů účetního výkaznictví (IAS/IFRS) a druhou výjimkou 
jsou tak zvané vybrané účetní jednotky uvedené v § 1 odst. 3 zákona o účetnictví 
za určitých podmínek stanovených v § 18 odst. 1. Většina účetní jednotek tento výkaz 
sestavuje, jelikož informace z něho získané jsou důležité pro finanční řízení, 
tedy pro její management, dále i pro externí uživatele (Koch, 2016). 
Základ pro úpravy sestavování cash flow je uveden v § 40 až 43 vyhlášky. Podrobnější 
úprava včetně možné podoby se nachází v Českých účetních standardech 
č. 023 Přehled o peněžních tocích (Koch, 2016). 
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Peněžní toky se samostatně vyčíslují za provozní, investiční a finanční činnost. Přičemž:  
 provozní činnost zahrnuje základní výdělečné činnosti účetní jednotky a ostatní 
činnosti, které nelze zařadit do investiční či finanční činnosti, 
 investiční činností se rozumí pořízení a vyřazení dlouhodobého majetku 
z důvodu prodeje, 
 finanční činnost obsahuje příjmy a výdaje peněžních prostředků či jejich 
ekvivalentů, které způsobují změny ve velikosti vlastního kapitálu či 
dlouhodobých závazků (Strouhal, 2016). 
Mezi peněžní prostředky se řadí: peníze v hotovosti včetně cenin (účtová skupina 21), 
peněžní prostředky na účtu včetně přečerpání běžného účtu (účtová skupina 22), 
případně lze zařadit účtovou skupinu 26 (Novotný, 2007). 
Peněžními ekvivalenty se rozumí krátkodobý likvidní finanční majetek, který je snadno 
směnitelný na peněžní prostředky. Dále se sem řadí dlouhodobé peněžní úložky 
s maximálně tříměsíční výpovědní lhůtou, likvidní cenné papíry k obchodování 
na veřejném trhu. Peněžní toky z provozní činnosti lze vykazovat přímou či nepřímou 
metodou, dochází zde k úpravě účetního výsledku hospodaření o nepeněžní transakce, 
neuhrazené náklady a výnosy minulých či budoucích období, dále o položky příjmů 
a výdajů spojených s finanční a investiční činností (Novotný, 2007). 
Cash flow lze sestavit pomocí přímé metody. Tato metoda zkoumá přímo příjmy 
a výdaje. K počátečnímu stavu peněžních prostředků se přičítají příjmy, 
dále se odečítají výdaje a ve výsledku vyjde konečný stav peněžních prostředků 
(Účetníček). 
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Cash flow lze sestavit pomocí nepřímé metody. Tato metoda je založena na úpravě 
výsledku hospodaření před zdaněním o: 
 nepeněžní operace, mezi které se řadí zejména odpisy, jakožto náklad, který není 
spojen s výdajem peněžních prostředků, 
 změny stavu zásob, zvýšení stavu zásob znamená negativní vliv na cash flow 
a naopak, 
 změny stavu pohledávek, kde zvýšení stavu těchto pohledávek má negativní vliv 
na cash flow a naopak, 
 změny stavu krátkodobých závazků, kdy zvýšení těchto závazků pozitivně 
ovlivňuje cash flow a naopak, 
 položky, které patří do finanční a investiční činnosti (Strouhal, 2016). 
2.3.4 Přehled o změnách vlastního kapitálu 
Přehled o změnách vlastního kapitálu poskytuje informace o změně jednotlivých složek 
vlastního kapitálu mezi dvěma rozvahovými dny, dále účetní jednotka vyčíslí vyplacené 
podíly na zisku a zdroje, u nichž docházelo k čerpání (Novotný, 2007). 
Struktura přehledu o změnách vlastního kapitálu je uvedena v § 44 vyhlášky. 
Přehled o změnách vlastního kapitálu je sestavován za běžné a minulé účetní období, 
počáteční a konečné stavy vlastního kapitálu i jednotlivých složek vlastního kapitálu 
musí navazovat na stavy vykazované v rozvaze (Koch, 2016). 
Účetní jednotky, které mají povinnost auditu, mají dvě možnosti: 
 mohou sestavit přehled o změnách vlastního kapitálu, 
 mají povinnost uvést v příloze účetní závěrky popis změn vlastního kapitálu 
v průběhu účetního období (Novotný, 2007). 
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 Finanční analýza 3
Finanční analýza by měla být prvním krokem před jakýmkoliv rozhodováním o dalším 
osudu určitého podnikatelského záměru, o existenci či neexistenci podniku, o zahájení 
nebo naopak o odstoupení od investice. Finanční analýza je také označována 
jako bilanční nebo podniková analýza (Rais a Smejkal, 2013). 
Finanční analýza má významnou roli v podnikovém řízení, ale zároveň je i důležitým 
zdrojem pro rozhodování externích subjektů, např. financujících bank, akcionářů, 
konkurence, dodavatelů apod. (Rais a Smejkal, 2013). 
Tato analýza vychází z běžných účetních výkazů a z nich vypočítává ukazatele, 
které zachycují obraz o ekonomickém stavu podniku. K rozhodnutí managementu 
o dalším vývoji podniku, stejně jako k rozhodování bank o poskytnutí úvěru 
či investorů o nákupu či prodeji slouží odraz výsledků těchto ukazatelů (Rais a Smejkal, 
2013). 
Finanční analýza, která je založená na vyhodnocení účetních výkazů za minulé období 
či výkazů vytvořených v rámci prognózy dalšího plánovaného vývoje podniku, 
je důležitým krokem při finančním řízení podniku, ale také cenným zdrojem informací 
pro budoucí investory. Dále je tato analýza cenným analytickým nástrojem, 
který je využíván i pro predikci citlivosti budoucích uvažovaných podnikatelských 
strategií k rizikovým faktorům, především pro: 
 identifikaci rizik plynoucích z dosavadního fungování podniku, 
 zhodnocení míry zranitelnosti podniku, 
 poskytnutí objektivního pohledu na potenciální růst výkonnosti podniku, 
 posouzení míry adaptibility a flexibility podniku. (Rais a Smejkal, 2013). 
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3.1 Cíle finanční analýzy 
Za obecný cíl se nejčastěji považuje posouzení finančního zdraví společnosti v podobě 
logického průniku rentability a likvidity. 
                                      (1) 
Tento cíl patří mezi systémově neudržitelné, z toho důvodu je doplňován definováním 
dalších, alternativních či doplňujících cílů. Mezi tyto ostatní cíle patří: identifikace 
silných a slabých stránek společnosti, rozbor finanční situace a identifikace finanční 
tísně společnosti. Identifikace finanční tísně společnosti, je situace, kdy má společnost 
problémy s likviditou. Tyto problémy lze řešit pouze výraznými změnami v činnostech 
podniku nebo ve způsobu financování podniku (Kalouda, 2015). 
3.2 Úloha finanční analýzy 
Mezi úlohy finanční analýzy se řadí následující skutečnosti: 
 obnovení, případně i zlepšení výkonnosti společnosti, 
 maximalizace informační výtěžnosti dostupných datových základen, včetně 
generování dat, které jsou jinak nedostupné, 
 fungování jako diagnostická komponenta finančního řízení (Kalouda, 2015). 
3.3 Uživatelé finanční analýzy 
Informace, které se týkají finančního stavu společnosti, jsou předmětem zájmu nejen 
manažerů, ale i dalších subjektů, které přicházejí do kontaktu s danou společností. 
Rozeznávají se dva typy uživatelů: externí a interní, výčet však není úplný, 
jelikož existuje řada dalších zájemců o výstupy hospodaření společnosti (Kislingerová, 
2010). 
Mezi externí uživatele se řadí: investoři, banky a jiní věřitelé, stát a jeho orgány, 
obchodní partneři (zákazníci a dodavatelé), manažeři, konkurence apod. a mezi interní 
uživatele se řadí manažeři, odboráři a zaměstnanci. Manažeři mají nejlepší předpoklady 
pro zpracování finanční analýzy, jelikož mají informace, které nejsou veřejně dostupné 
pro externí uživatele. Zaměstnanci mají přirozený zájem na prosperitě, hospodářské 
a finanční stabilitě společnosti, ve které pracují (Kislingerová, 2010). 
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 Metody finanční analýzy 4
Existuje několik různých metod finanční analýzy, jejichž základem jsou finanční 
ukazatele. Nejčastěji bývají vymezeny jako formalizované zobrazení hospodářských 
činností. Každá použitá metoda musí mít vždy zpětnou vazbu na cíl, který má splnit, 
ale zároveň by u každého analytického podniku měla fungovat sebekontrola toho, 
zda použitá metoda nejlépe odpovídá danému cíli (Růčková, 2015). 
4.1 Analýza účetních výkazů pomocí procentního rozboru 
Východiskem této analýzy jsou absolutní ukazatele, tj. stavové i tokové veličiny, které 
tvoří obsah účetních výkazů. Technika procentního rozboru vychází z rozboru vstupních 
dat a zpracování rozboru vertikální a horizontální struktury účetních výkazů 
(Kislingerová, 2010). 
4.1.1 Horizontální analýza účetních výkazů 
V horizontální analýze dochází k hledání odpovědí na dvě základní otázky, a to: o kolik 
jednotek se změnila příslušná položka v čase a o kolik % se změnila příslušná jednotka 
v čase. Horizontální analýza může být zpracovávána meziročně, kdy dochází 
k porovnání dvou po sobě jdoucích období, či za několik účetních období. 
Cílem této analýzy je změření pohybů jednotlivých veličin, a to absolutně a relativně 
změřit jejich intenzitu (Kislingerová, 2010). 
4.1.2 Vertikální analýza účetních výkazů 
Cílem vertikální analýzy je zjištění, jak se např. jednotlivé majetkové části podílely 
na bilanční sumě. Máme-li k dispozici minimálně dvě či více časových období, 
může dojít k identifikaci pohybů, např. majetkového portfolia nebo portfolia kapitálu 
(Kislingerová, 2010). 
4.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Rozdílové ukazatele se vypočítávají jako rozdíl daných položek aktiv a pasiv. 
Rozdílové ukazatele využívají data účetních výkazů, první vychází z údajů rozvahy 
a druhý z údajů výkazu zisku a ztráty (Růčková, 2015). 
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4.2.1 Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál nám sděluje, kolik provozních prostředků zůstane k dispozici, 
když dojde k úhradě všech krátkodobých závazků. Tento ukazatel by měl nabývat 
ideálně nízkých kladných hodnot. Nulový či hodně nízký čistý pracovní kapitál 
znamená pro společnost nedostatek finančních prostředků na zaplacení odebraného 
zboží či služeb a na straně druhé společnost nedostává od svých zákazníků finanční 
prostředky na účet, jelikož přijaté finanční prostředky se projevují nárůstem ukazatele 
kladných hodnot. Společnost v takovém to případě nemá dostatečný kapitál 
na fungování (Management mania). 
4.2.2 Čisté pohotové prostředky  
Čisté pohotové prostředky představují finanční prostředky, které jsou k dispozici 
na úhradu závazků. Pro zhodnocení je nutno zohlednit jejich strukturu, jelikož čisté 
pohotové prostředky zahrnují peněžní prostředky v hotovosti a na účtech, 
ale také i krátkodobý finanční majetek, především cenné papíry určené k prodeji 
či se splatností do jednoho roku (Jindřichovská a Kubíčková, 2015). 
4.2.3 Čistý peněžní majetek 
Čistý peněžní majetek je označován také jako peněžně pohledávkový fond. 
Tento ukazatel představuje střední cestu (kompromis) mezi čistým pracovním kapitálem 
a čistými pohotovými prostředky. Ukazatel zahrnuje do oběžných aktiv krátkodobé 
pohledávky vedle pohotových prostředků a jejich ekvivalentů (Businessinfo a). 
4.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Poměrové ukazatele jsou nejčastěji používaným rozborovým postupem k účetním 
výkazům z hlediska využitelnosti i z hlediska jiných úrovní analýz, jelikož 
tyto ukazatele čerpají z údajů ze základních účetních výkazů (Růčková, 2015). 
  
 22 
Poměrové ukazatele využívají základní údaje z finančních výkazů, které poskytují 
následující výhody: 
 převádí údaje různých společností, lišících se podle různých charakteristik 
na společný srovnatelný základ, 
 na základě časové řady poměrových ukazatelů může dojít ke zjištění trendů 
v hospodaření subjektu, a to včetně signálů o kritickém stavu (Rais a Smejkal, 
2013). 
4.3.1 Podíl ČPK na aktivech, tržbách 
Čistý pracovní kapitál představuje část volných prostředků, která zůstává v podniku 
k dispozici po úhradě všech běžných závazků. Tento ukazatel udává procentní podíl 
čistého pracovního kapitálu na celkových aktivech či tržbách (Finanalysis). 
4.3.2 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability jinak nazývané ukazatele výnosnosti, poměřují zisk s jinými 
veličinami z toho důvodu, aby došlo ke zhodnocení úspěšnosti při dosahování 
podnikových cílů. Rentabilita je měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové zdroje 
a dosahovat zisku za pomoci investovaného kapitálu (Růčková, 2015). 
4.3.2.1 Rentabilita vloženého kapitálu 
Rentabilita vloženého kapitálu neboli výnosnost celkového kapitálu patří 
mezi nejpoužívanější ukazatele. Tento ukazatel udává, jak účinně působí kapitál 
vložený do společnosti nezávisle na zdroji financování (Rais a Smejkal, 2013). 
4.3.2.2 Rentabilita aktiv 
Rentabilita aktiv hodnotí efektivnost vloženého kapitálu bez ohledu na původ kapitálu. 
O tento ukazatel má zájem především management podniku (Štohl, 2014). 
4.3.2.3 Rentabilita dlouhodobého kapitálu 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu jiným názvem rentabilita investovaného kapitálu 
vychází ze základní filozofie fungování kapitálového trhu, který je vnímán 
jako základní místo, kde společnosti získávají dodatečné zdroje pro financování potřeb. 
Tento ukazatel uvádí, kolik provozního hospodářského výsledku před zdaněním 
společnost dosáhla z jedné koruny investované akcionáři a věřiteli (Kislingerová, 2010). 
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4.3.2.4 Rentabilita vlastního kapitálu 
Rentabilita vlastního kapitálu zajímá především vlastníky. Je zde porovnáván zisk 
pouze s vlastním kapitálem. Tento ukazatel udává hodnotu zhodnocení vlastního 
kapitálu (Jindřichovská a Kubíčková, 2015). 
4.3.2.5 Rentabilita tržeb 
Rentabilita tržeb též zisková marže se určuje pro zisk po zdanění, který je dělen 
tržbami. Tento ukazatel udává zisk na 1 korunu obratu. Pokud je tato zisková marže 
pod průměrnou hodnotou, která je stanovena v rámci odvětví, oboru či segmentu, 
může zde docházet k příliš nízkým cenám či příliš vysokým nákladům (Rais a Smejkal, 
2013). 
4.3.2.6 Rentabilita nákladů 
Rentabilita nákladů bývá považována za doplňkový ukazatel k rentabilitě tržeb. 
Vypočte se jako poměr zisku a nákladů. Čím nižší je hodnota tohoto ukazatele, 
tím lepších výsledků hospodaření společnost dosahuje. Tzn., že 1 Kč tržeb společnost 
dokázala vytvořit s menšími náklady. Zvýšení absolutní částky zisku lze dosáhnout 
snižováním nákladů, ale i zvyšováním odbytu (Růčková, 2015). 
4.3.3 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity zkoumají, zda je společnost likvidní, tj. zda má dostatek prostředků 
na zaplacení krátkodobých závazků. Údaje, které používáme, pocházejí z rozvahy 
společnosti (Jindřichovská, 2013). 
Z hlediska názvu a obsahu ukazatelů se nejčastěji používají tři základní ukazatele: 
 běžná likvidita, 
 okamžitá likvidita, 
 pohotová likvidita (Růčková, 2015). 
4.3.3.1 Běžná likvidita 
Běžná likvidita, nazývaná též Current Ratio, zjišťuje, kolikrát oběžná aktiva převyšují 
krátkodobé závazky. Doporučený interval ideálních hodnot se pohybuje mezi 1,6 – 2,5. 
Kritická hodnota ukazatele je jedna, pokud je hodnota nižší, jedná se o vznik nekrytého 
dluhu. Příliš vysoké hodnoty běžné likvidity snižují rentabilitu, ačkoliv znamenají 
zachování platební schopnosti (Strouhal, 2016). 
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4.3.3.2 Okamžitá likvidita 
Okamžitá likvidita bývá také označována jako Cash Position Ratio a likvidita 1. stupně, 
která představuje nejužší vymezení likvidity. Okamžitou likviditu lze najít pod pojmem 
peněžní likvidita. Pro Českou republiku bývá doporučená hodnota rozšířená v dolní 
mezi, kde některé zdroje uvádějí hodnotu 0,6 a dle metodiky ministerstva průmyslu 
a obchodu je tato hodnota nižší, a to 0,2 (Růčková, 2015). 
4.3.3.3 Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita je označována jako 2. stupeň likvidity, též Quick Asset Ratio. 
Doporučený interval hodnot se pohybuje v rozmezí 0,7 – 1. Vyjde-li hodnota nižší 
než 1, společnost je schopna uhradit své krátkodobé závazky včetně nutnosti rozprodeje 
části zásob (Strouhal, 2016). 
Vyšší hodnota tohoto ukazatele je příznivější pro věřitele, ale není příznivá pro vedení 
podniku a akcionáře. Držení velké výše oběžných aktiv vede k neproduktivnímu 
využívání do společnosti vložených prostředků a k negativnímu ovlivnění celkové 
výnosnosti vložených prostředků (Růčková, 2015). 
4.3.3.4 Provozní pohotová likvidita 
Provozní pohotová likvidita je ovlivňována obchodním deficitem. Z hlediska faktorové 
analýzy je tento ukazatel přímo úměrně ovlivněn dobou obratu pohotových oběžných 
aktiv tj. krátkodobých pohledávek a finančního majetku a nepřímo úměrně dobou 
obratu pohledávek. Doporučená hodnota tohoto ukazatele je 1,2 (Businessinfo b). 
4.3.4 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti zkoumají, jaká část majetku společnosti je financována cizími 
zdroji. K měření zadluženosti se využívají dva následující ukazatele: dluh na aktiva 
neboli celková zadluženost a dluh na vlastní jmění, nazývaný také jako ukazatel 
zadluženosti vlastního kapitálu (Jindřichovská, 2013). 
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4.3.4.1 Krytí dlouhodobého majetku 
Tento ukazatel udává, z kolika % je dlouhodobý majetek kryt vlastními či cizími zdroji, 
zatímco oběžný majetek je kryt dle možností. Existují zde dvě pravidla: 
 Stříbrné, které říká, že dlouhodobý majetek by měl být kryt vlastními 
a dlouhodobými cizími zdroji.  
 Zlaté pravidlo sděluje, že dlouhodobý majetek a 1/3 oběžného majetku by měly 
být kryty pomocí vlastního kapitálu (Bankovnictví). 
4.3.4.2 Ukazatel celkové zadluženosti 
Ukazatel celkové zadluženosti neboli věřitelského rizika je dán podílem cizích zdrojů 
na celkových aktivech. Čím vyšší je zadluženost podniku ve vztahu k celkovému 
kapitálu, tím zde dochází k vyššímu riziku věřitelů (Štohl, 2014). 
4.3.4.3 Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu 
Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu měří, jaké množství cizího kapitálu připadá 
na 1 Kč vlastního kapitálu. Ukazatel může nabývat nejnižší hodnoty 0, 
a to pouze v případě, pokud firma nevyužívá cizí zdroje, avšak shora není nikterak 
omezená (Strouhal, 2016). 
4.3.5 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity měří efektivnost hospodářské činnosti a využití zdrojů dle rychlosti 
obratu vybraných položek z rozvahy. Rozbor těchto ukazatelů slouží k nalezení 
odpovědí na otázky týkající se hospodaření s aktivy, vlivu hospodaření na výnosnost 
a likviditu společnosti (Růčková, 2015). 
4.3.5.1 Obrat celkových aktiv 
Ukazatel obratu celkových aktiv udává počet obrátek, tj. kolikrát se aktiva obrátí 
za daný časový interval. Vyšší hodnoty ukazatele jsou pro společnost lepší. S počtem 
let dochází k automatickému zlepšení ukazatele díky odpisům a to bez zásluhy 
společnosti (Štohl, 2014). 
4.3.5.2 Obrat zásob 
Obrat zásob udává, kolikrát za rok se zásoby přemění v tržby. Čím vyšších hodnot 
ukazatel dosahuje, tím rychleji se zásoby otáčejí, dochází k minimalizaci přebytečných 
zásob a v zásobách tak není drženo příliš mnoho kapitálu (Strouhal, 2016). 
 26 
4.3.5.3 Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob vyjadřuje průměrný počet dní, po které jsou zásoby vázány 
v podniku do spotřeby nebo do doby prodeje. U zásob hotových výrobků a zboží udává 
počet dní, za které se zásoby přemění v hotovost nebo pohledávky (Kislingerová, 2010). 
4.4 Bankrotní a bonitní modely 
Bonitní a bankrotní modely spadají do skupiny soustav ukazatelů, ve kterých 
jsou tvořeny metody účelově vybraných ukazatelů. Tyto ukazatele mají společnosti 
přiřadit jeden výsledný hodnotící koeficient, který má usnadnit rozhodování o finanční 
stabilitě či nestabilitě podniku (Růčková, 2015). 
4.4.1 Index důvěryhodnosti 
Index důvěryhodnosti spadá do kategorie bankrotních modelů. Autory tohoto indexu 
jsou Ivan a Inka Neumaierovi. Tento index je určen pro české společnosti, jelikož odráží 
charakter českého prostředí. Index slouží k určování toho, zda společnost vytváří 
ekonomickou hodnotu (Strouhal, 2016). 
Index IN05 je další variantou modelu indexu důvěryhodnosti, vznik je datován v roce 
2005. Čeští ekonomové tento index považují za nejvhodnější pro hodnocení českých 
společností. Index predikuje finanční problémy a zaměřuje se na uskutečnění vytváření 
hodnoty pro vlastníky společností (Jindřichovská a Kubíčková, 2015). 
4.4.2 Kralickův Quicktest (Q-test) 
Tento model patří mezi bonitní modely. Byl navržen v roce 1990 p. Kralicekem. 
Tento Q-test se skládá ze soustavy čtyř rovnic, které slouží jako základ pro hodnocení 
společnosti. Q-test umožňuje rychlou možnost ohodnocení vybrané společnosti, 
má dobrou vypovídací schopnost ohodnocení vybrané společnosti, a také se využívá 
pro odhadnutí finanční situace společnosti. Vyhodnocení říká, že podnik s hodnotou 
v průměru nižší než 2 je považován za bonitní a podnik s hodnotou vyšší 
než 3 za spějící k bankrotu. Kralickův Quicktest slouží zejména pro bankovní instituce, 
které se rozhodují o poskytnutí úvěru společnosti (Strouhal, 2016). 
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 Představení společností 5
V této části jsou představeny dvě obchodní společnosti. Jako první je představena 
obchodní společnost Brush SEM s. r. o. a druhou obchodní společností je Sony DADC 
Czech Republic. Tyto dvě obchodní společnosti jsou představovány z důvodu využití 
jejich výročních zpráv pro získání informací o společnostech a dále pro využití jejich 
účetních výkazů pro tvorbu finanční analýzy, která je uvedena v kapitole, která 
následuje po představení těchto obchodních společností. 
5.1 BRUSH SEM, s. r. o. 
Obchodní společnost BRUSH SEM, s. r. o. se sídlem v Plzni, dále jen společnost, 
je na trhu už od roku 1924. Jedná se o auditovanou společnost, která je součástí skupiny 
BRUSH Genarators více než 10 let. Zaměstnává kolem 1.000 zaměstnanců. 
Mezi první z hlavních činností patří: výroba, instalace, opravy elektrických strojů 
a přístrojů, elektronických a telekomunikačních zařízení, montáž, opravy, revize 
a zkoušky plynových zařízení a plnění nádob plyny, zámečnictví, nástrojářství 
a obrábění. Druhou hlavní činností je: výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 
č. 1 až 3 živnostenského zákona (Výroční zprávy společnosti Brush). 
Mateřskou společností je Brush Electrical Machines Limited, Spojené království 
Velké Británie a Severního Irska, Birmingham, West Midlands, která vlastní 
ve společnosti 100% podíl. Dále má v Číně dceřinou společnost BRUSH 
ELECTRICAL MACHINE (CHANGSHU), jejímž je 100% vlastníkem. Společnost 
nemá organizační složku v zahraničí. Od 1. 7. 2008 je společnost součástí 
konsolidačního celku Melrose Group, Velká Británie (Brush). 
Společnost má s Ministerstvem průmyslu a obchodu podepsanou smlouvu o poskytnutí 
dotace v rámci projektů Inovace, dále obdržela investiční pobídku s termínem uplatnění 
slevy na dani až do roku 2027 (Výroční zprávy společnosti Brush). 
Společnost má certifikát systému řízení jakosti dle normy ISO 9001:2008, certifikát 
environmentálního systému řízení dle ISO 14001:2004 a certifikát systému řízení 
bezpečnosti a ochrany zdraví při práci dle OHSAS 18001:2007 (Výroční zprávy 
společnosti Brush). 
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5.2 Sony DADC, s. r. o. 
Obchodní společnost Sony DADC Czech Republic, dále jen společnost, byla zapsána 
do obchodního rejstříku 13. května 2010 a je součástí celosvětové korporace 
s 35 pobočkami na světě. Jedná se o dceřinou společnost rakouské společnosti 
Sony DADC Austria AG. Rakouská společnost byla založena v roce 1986 
a stala se první pobočkou Sony DADC v Evropě. Mateřskou společností je Sony 
Corporation zapsaná v Japonsku (Výroční zprávy společnosti Sony DADC). 
Hlavní činností je kompletace a balení optických balení a služby v oblasti 
administrativní správy. Během účetního období od 1. 4. 2015–31. 3. 2016 činil 
průměrný počet zaměstnanců v Plzni a Štěnovicích 539 pracovníků (Výroční zprávy 
společnosti Sony DADC). 
Hlavní sídlo společnosti se nachází v logistickém parku u Štěnovic, kde je prováděna 
kompletace disků, jejich následné balení a logistické služby. Od roku 2012 je česká 
pobočka centrem sdílených služeb pro oblast informačních technologií, financí, 
zákaznického servisu, plánování a nákupu se sídlem v Avalon Business centru v Plzni 
(Výroční zprávy společnosti Sony DADC). 
Skupina sony DADC je světovým lídrem a největším dodavatelem kompletních služeb 
pro zábavní průmysl, vzdělávací sféru a průmysl informačních technologií. Nabízí 
mnoho služeb od digitálního řešení a výroby optických médií, servis od přípravy a tisku 
grafických částí až po balení a distribuci hotových disků, dále zajišťuje zabezpečení 
proti pirátství a management autorských práv. Společnost působí v 16 zemích po celém 
světě (Výroční zprávy společnosti Sony DADC). 
Skupina Sony DADC bere ohled na ochranu životního prostředí, a tak vzhledem 
ke svému celosvětovému působení zavedla tři základní provozní zásady: snížení 
negativního dopadu na životní prostředí, zvýšení účinnosti zdrojů a kontrolu využívání 
přírodních materiálů (Výroční zprávy společnosti Sony DADC). 
Společnost v účetním období od 1. 4. 2015–31. 3. 2016 netvořila žádné finanční zdroje 
na podporu výzkumu a vývoje, nepořizovala žádné akcie ani obchodní podíly, zatímní 
listy či obchodní podíly mateřské společnosti. Společnost nepoužívala investiční 
instrumenty a dále neměla a nemá žádnou organizační složku v zahraničí (Výroční 
zprávy společnosti Sony DADC). 
 29 
 Finanční analýza ve vybraných společnostech 6
V této kapitole jsou uvedeny vzorce, které slouží pro výpočet finančních ukazatelů. 
Poté je provedena finanční analýza vybraných subjektů a dále dochází k porovnání 
rozdílných výsledků finančních ukazatelů mezi vybranými subjekty. 
6.1 Vzorce pro výpočet finanční analýzy 
Rozdílové ukazatele 
           (2) 
                                                         (3) 
                                                      (4) 
kde: ČPK…čistý pracovní kapitál, 
 OA…oběžný majetek, 
 KZ…krátkodobé závazky, 
 ČPP…čisté pohotové prostředky, 
 okamžitě splatné závazky…závazky z obchodních vztahů, k zaměstnancům, 
ke státu, SP a ZP, dohadné položky pasivní, 
 ČPM…čistý peněžní majetek, 
 nelikvidní pohledávky…dlouhodobé pohledávky. 
Ukazatel ČPK na aktivech a tržbách 
 
   
      
 (5) 
 
   
     
 (6) 
kde: ČPK…čistý pracovní kapitál 
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Ukazatele rentability 
     
    
               
 (7) 
     
    
              
 (8) 
     (                             )                     
     
               
               
 ( ) 
     
               
     
 (10) 
           (11) 
kde: ROI…rentabilita vloženého kapitálu, 
 ROA…rentabilita aktiv, 
 ROCE…rentabilita dlouhodobého kapitálu, 
 ROE…rentabilita vlastního kapitálu, 
 ROS…rentabilita tržeb, 
 ROC…rentabilita nákladů. 
Ukazatele likvidity 
     
  
      
 (12) 
    
         
      
(13) 
    
   
      
 (14) 
      
      
  
 (15) 
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kde: BL…běžná likvidita, 
 OA…oběžná aktiva, 
 KZ…krátkodobé závazky, 
 KBÚ…krátkodobé bankovní úvěry, 
 PL…pohotová likvidita, 
 OL…okamžitá likvidita, 
 KFM…krátkodobý finanční majetek, 
 PPL…provozní pohotová likvidita, 
 KP…krátkodobé pohledávky. 
Ukazatele zadluženosti 
      
                  
  
 (16) 
                      
             (     )
              
 (17) 
                          
             (     )
               
 (18) 
kde: KDM…krytí dlouhodobého majetku, 
 VK…vlastní kapitál, 
 DM…dlouhodobý majetek. 
Ukazatele aktivity 
                        
     
              
 (19 
              
     
      
 (20) 
                    
      
     
   ⁄
 (21) 
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Index důvěryhodnosti 
                                                        (22) 
                                   (23) 
                             (24) 
                            (25) 
                                      (26) 
                           (27) 
kde: OA…oběžná aktiva 
 KZ…krátkodobé závazky 
 KBÚ…krátkodobé bankovní úvěry 
Obrázek č. 1: Hodnocení Indexu důvěryhodnosti 
 
Zdroj: Finanční analýza a hodnocení výkonnosti firmy, 2015 
Kralickův Quicktest 
                                       (28) 
      (            –                            )             (29) 
                            (30) 
                                  (31) 
                                                        
                   (32) 
kde: EBIT…zisk před zdaněním a úroky 
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Obrázek č. 2: Hodnocení Kralickova Quicktestu 
 
Zdroj: Plánování a tvorba hodnoty firmy, 2008 
6.2 Finanční analýza Brush SEM s. r. o. 
Společnost Brush SEM s. r. o. bude dále nazývána jen jako společnost či pouze Brush. 
Horizontální a vertikální analýza 
Tato analýza je provedena na základě výpočtů horizontální a vertikální analýzy 
Brush SEM s. r. o. uvedených v příloze C-F. 
V roce 2014 firma začala prodávat zboží, proto se ve výkazu zisku a ztráty nově začala 
objevovat položka tržby za prodej zboží a s tím i související náklady vynaložené 
na prodej zboží. Ve výkazu rozvaha v roce 2013 došlo k rapidnímu nárůstu položky 
zálohy na zásoby, což mohlo znamenat přípravu společnosti na prodej zboží. 
Mezi roky 2012 a 2013 došlo k poklesu tržeb za prodej vlastních výrobků o 37,65 %, 
ale oproti tomu došlo k nárůstu položky změny stavu zásob vzniklých vlastní činnosti 
o 106,81 %. Což mohlo znamenat, že společnost nestihla dokončit zakázku do konce 
roku, a proto ji prozatím eviduje pod nedokončenou výrobou. Až v následujícím 
roce 2014 zakázku dokončí a tím tak došlo k poklesu zásob, jelikož zakázka 
byla vyexpedována, došlo k uskutečnění prodeje. 
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V roce 2012 oproti roku 2011 se sociální náklady zvýšily o více než 50 %. Příčinou 
mohlo být zavedení benefitů ve formě nového pracovního oděvu včetně obuvi 
nebo financování obědů. 
V roce 2012 došlo k růstu tržeb za prodej výrobků a vlastních služeb díky projektu 
dodávky generátorů pro jadernou elektrárnu Mochovce a dodávku statorů pro jadernou 
elektrárnu Dukovany. Naopak v roce 2013 tržby poklesly o 38 % z důvodu dokončení 
dodávky generátorů z roku 2012. I přes zpomalení na trhu generátorů v roce 2014, 
došlo k nárůstu tržeb, a to z důvodu prodeje většího množství zakázkových generátorů 
oproti standardním opakovaným generátorům o 11 %. 
Tržby za prodaný materiál vzrostly o 48,34 % z důvodu prodeje přebytečného 
materiálu, což se projevuje v roce 2013 snížením nákladů na spotřebu materiálu 
a energie. Naopak v roce 2013 tyto tržby poklesly o 49,88 %, jelikož poklesly 
nadbytečné zásoby materiálu k prodeji. Tržby klesaly až do roku 2014, přičemž 
v roce 2015 byl zaznamenán opětovný nárůst o 17,36 %. V rozvaze se zásoby materiálu 
významně nemění. Tyto skutečnosti nasvědčují tomu, že došlo ke změně druhu 
výrobku. 
V roce 2012 došlo k růstu změny stavu rezerv, opravných položek v provozní oblasti 
a komplexních nákladů příštích období. Možnou příčinou růstu je tvorba opravných 
položek na materiál, k pohledávkám nebo vytváření rezerv pro budoucí potřebu. 
Přičemž v letech 2013 a 2015 docházelo k poklesu této položky. Mezi roky 2013 
a 2015, tj. v roce 2014 došlo k malému nárůstu této položky o 32,59 %.  
Provozní výsledek hospodaření je ovlivňován provedenými výkony společnosti. 
Tento výsledek hospodaření ovlivňuje výsledek hospodaření za běžnou činnost, 
tudíž i daň a následně i zisk společnosti. 
V letech 2012 a 2014 došlo ke zřetelnému růstu nákladových úroků. Možnou příčinou 
mohlo být poskytnutí finanční výpomoci od mateřské společnosti nebo vytváření rezerv. 
Rezervy se mohly vytvářet pro budoucí výstavbu nové haly nebo vývoj nových 
technologií případně na nákup dlouhodobého majetku. Přičemž v roce 2013 byl 
zaznamenán mírný nárůst a v roce 2015 došlo naopak k poklesu o 80,68 %. 
Finanční výsledek hospodaření má od roku 2012 klesající tendenci, jelikož finanční 
náklady nabývají vyšších hodnot než finanční výnosy. To mohlo být způsobeno vlivem 
kurzových rozdílů, případně poplatků za platby do zahraničí. 
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Celková aktiva společnosti od roku 2011 mírně klesala, ale v roce 2014 došlo k nárůstu, 
který pokračoval i v roce 2015. Největší podíl na aktivech mají oběžná aktiva, 
především nedokončená výroba a polotovary, z toho vyplývá, že se jedná o výrobní 
podnik. Další významnou položku tvoří pohledávky z obchodních vztahů a dlouhodobý 
majetek. 
V roce 2012 rapidně poklesla položka nedokončeného dlouhodobého nehmotného 
majetku z důvodu dokončení implementace kompatibilního 3D softwaru. V dalším 
roce opět zahájili nový vývoj, nesjpíše se jednalo o nový technologický postup 
nebo inovaci softwaru potřebného pro řízení strojů. Tato položka rostla i v letech 2014 
a v roce 2015 došlo k jejímu rapidnímu nárůstu o 181,09 %. 
Nejvýznamnějším projektem bylo zahájení vývoje a výroby největšího vzduchem 
chlazeného generátoru. 
Jen v roce 2011 došlo k jednorázovému nárůstu položky poskytnuté zálohy 
na dlouhodobý hmotný majetek. Tento nárůst mohl nastat z důvodu přípravy na nákup 
nových strojů do výrobních hal. 
V roce 2013 se firma stala podílníkem na dceřiné společnosti BRUSH ELECTRICAL 
MACHINE v Číně, a proto došlo ke 100% nárůstu položky podíly - ovládaná osoba 
v aktivech a v pasivech jako závazky - ovládaná nebo ovládající osoba. V pasivech 
se to projevovalo ve výši nesplaceného vkladu, který následující rok poklesl 
a v aktivech se tato položka projevovala jako podíl vlastnictví, tento podíl rostl do roku 
2014 a v roce 2015 došlo k jeho snížení. 
Mezi jednotlivými lety dochází ke střídavému poklesu a nárůstu dohadných položek 
aktivních, nejspíše společnost čekala na vyčíslení nějaké škody od pojišťovny. 
Jiné pohledávky měly stejný trend jako dohadné položky aktivní, a to zřejmě z důvodu 
jejich splacení. Dále docházelo k oceňovacím rozdílům položky z přecenění majetku 
a závazků, jehož příčinou mohlo být přeceňování derivátů na reálnou hodnotu. 
Největší podíl na celkových pasivech měl ve všech letech vlastní kapitál, zejména 
výsledek hospodaření minulých let a běžného období. Z cizích zdrojů měly největší 
podíl závazky z obchodních vztahů a krátkodobé přijaté zálohy. 
Mezi jednotlivými roky docházelo ke střídání poměru mezi vlastními a cizími zdroji 
50 %: 50 % a 75 %: 25 %. 
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V roce 2014 došlo ke zvýšení vlastního kapitálu z důvodu nárůstu nerozděleného zisku. 
V roce 2013 společnost podepsala smlouvu s Ministerstvem průmyslu a obchodu 
o poskytnutí dotace na inovaci projektů, kterou následující rok začala čerpat. 
Rozdílové ukazatele 
Tabulka č. 1: Rozdílové ukazatele Brush SEM s. r. o. (v tis. Kč) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
ČPK 804.354 968.191 187.000 642.077 1.264.226 
ČPP − 415.098 − 358.335 − 299.398 − 315.049 − 188.373 
ČPM − 127.045 − 315.173 − 460.299 76.232 639.986 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Dle ukazatele čistého kapitálu by společnost byla schopna splácet své závazky 
se zachováním finančních prostředků. V návaznosti na čisté pohotové prostředky by 
společnost nebyla schopna okamžitě splácet své závazky a to i v dlouhodobém 
horizontu. Z toho vyplývá, že společnost drží hodně peněžních prostředků v zásobách 
a zřejmě používá uvolněnou strategii řízení pracovního kapitálu. 
Poměrové ukazatele 
Podíl ČPK na aktivech, tržbách 
Tabulka č. 2: Podíl ČPK Brush SEM s. r. o. (v %) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
ČPK/aktiva 25,33 40,28 6,71 21,83 39,71 
ČPK/tržby 27,76 24,18 7,49 22,70 48,11 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Na základě výsledků uvedených v této je možné usuzovat, že Brush by měl snížit podíl 
oběžného majetku. V tomto oběžném majetku totiž drží velké množství peněžních 
prostředků. Tyto peněžní prostředky jsou vázány zejména v zásobách společnosti. 
Dále by se společnost měla začít věnovat plánování a řízení zásob v návaznosti 
na skutečnou potřebu. 
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Ukazatele rentability 
Tabulka č. 3: Ukazatele rentability Brush SEM s. r. o. (v %) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
ROI 33,83 46,34 23,40 21,69 13,10 
ROA 33,83 46,36 23,43 21,84 13,13 
ROCE 63,65 59,77 38,86 27,86 14,96 
ROE 52,65 50,64 33,16 23,34 11,51 
ROS 30,13 22,62 21,60 18,58 11,74 
ROC 69,87 77,38 78,40 81,42 88,26 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazu společnosti, 2017 
Následující tabulka ukazuje skutečnost, že společnost byla v uvedených letech 
dlouhodobě rentabilní a vlastní kapitál se vyvíjel pozitivně, tzn., že byl kladný. 
Společnost v jednotlivých letech vykazovala kladný výsledek hospodaření, tzn., 
že dosahovala zisku při dané produkci tržeb, i když od roku 2013 měla klesající 
tendenci. Brush je v uvedených letech finančně výkonný, je schopen aktivně využívat 
a dále zhodnocovat svůj vlastní kapitál. 
Obrázek č. 3: Vývoj ukazatelů rentability Brush SEM s. r. o. (v %) 
 
Zdroj: vlastní zpracování na základě výpočtu v tabulce č. 3, 2017 
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Ukazatele likvidity 
Tabulka č. 4: Ukazatele likvidity Brush SEM s. r. o. 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
BL 1,541 2,796 1,169 2,010 4,221 
PL 0,935 1,585 0,584 1,120 2,621 
OL 0,139 0,264 0,075 0,162 0,275 
PPL 0,915 1,585 0,584 1,120 2,672 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Tato tabulka znázorňuje ukazatele likvidity a vyplývá z ní, že běžná likvidita 
se pohybovala kolem doporučených hodnot, a tak by byla společnost schopna v případě 
potřeby přeměnit oběžný majetek na peněžní prostředky. V důsledku toho, 
by byla schopna dostát svým závazkům až na výjimku v roce 2015, kde byla hodnota 
tohoto ukazatele vyšší, než se doporučuje. Z toho důvodu by v roce 2015 nebyla 
schopna v případě potřeby přeměnit oběžný majetek na peněžní prostředky a splatit 
tak své dosavadní závazky. 
Pohotová likvidita se pohybovala v rámci doporučených hodnot pouze v roce 2011 
a v ostatních letech se pohybovala mimo rozmezí doporučených hodnot, z čehož 
vyplývá, že společnost nebyla likvidní.  
Okamžitá likvidita se pohybovala v rámci doporučené hodnoty pouze v letech 2012 
a 2015, ve zbylých letech se hodnota tohoto ukazatele propadla pod spodní hranici 
doporučených hodnot. 
Doporučené hodnotě provozní pohotové likvidity se nejvíce přibližoval rok 2014. 
V roce 2011 a 2013 se tato hodnota nacházela pod stanovenou spodní hranicí 
doporučené hodnoty a v roce 2012 a 2015 byla naopak hodnota tohoto ukazatele vyšší, 
zejména v roce 2015. Dle výsledků tedy společnost celkově není dlouhodobě likvidní, 
jelikož se většina těchto ukazatelů pohybovala v rozmezí mimo doporučených hodnot. 
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Obrázek č. 4:Vývoj ukazatelů likvidity společnosti Brush SEM s. r. o. 
 
Zdroj: vlastní zpracování na základě výpočtu v tabulce č. 4, 2017 
Ukazatele zadluženosti 
Tabulka č. 5: Ukazatele zadluženosti Brush SEM s. r. o. (v %) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
KDM 188,7 201,9 110,2 136,7 177,1 
Celková zadluženost 47,8 25,6 41,6 23,5 15,8 
Ukazatel zadluženosti VK 91,5 34,4 71,2 30,7 18,8 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Společnost kryje dlouhodobý majetek dlouhodobými zdroji. Dle teoretického hlediska 
má Brush správný přístup k financování majetku, jelikož dlouhodobý majetek by měl 
být kryt dlouhodobými zdroji a oběžný majetek naopak krátkodobými zdroji. Podnik 
je přijatelně zadlužen a s tím souvisí i kladná rentabilita. V roce 2013 došlo k nárůstu 
celkové zadluženosti i zadluženosti vlastního kapitálu oproti předchozímu roku 2012. 
Pravděpodobným důvodem byl vznik závazků dceřinné společnosti v Číně. 
Ale je zřejmé, že již od roku 2014 docházelo k postupnému snižování zadluženosti 
společnosti. 
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Obrázek č. 5: Vývoj ukazatelů zadluženost Brush SEM s. r. o. (v %) 
 
Zdroj: vlastní zpracování na základě výpočtu v tabulce č. 5, 2017 
Ukazatele aktivity 
Tabulka č. 6: Ukazatele aktivity Brush SEM s. r. o. 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
Obrat celkových aktiv 0,913 1,666 0,897 0,961 0,825 
Obrat zásob 3,216 6,134 3,858 4,999 4,209 
Doba obratu zásob 113,483 59,508 94,603 73,009 86,713 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Z obratu celkových aktiv je patrné, že podnik měl kromě roku 2012 vyšší stav majetku, 
a tak by pro něj bylo výhodnější tento majetek odprodat či by mělo dojít ke zvýšení 
tržeb. Rychlost obratu zásob by musela být porovnávána s odvětvovým průměrem, 
aby došlo k zjištění, zda Brush drží přebytečné zásoby, ze kterých mu plyne nulový 
výnos. Doba obratu zásob je velmi vysoká. To svědčí o tom, že Brush vlastní velké 
množství oběžného majetku, který je vázán v zásobách. 
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Bankrotní a bonitní modely 
Tabulka č. 7: Index důvěryhodnosti Brush SEM s. r. o. 
Faktory 2011 2012 2013 2014 2015 
X1 2,093 3,909 2,404 4,261 6,330 
X2 6.673,062 2.059,821 959,351 151,323 509,643 
X3 0,338 0,464 0,234 0,218 0,131 
X4 0,913 1,666 0,897 0,961 0,825 
X5 1,541 2,796 1,169 2,010 4,221 
IN05 268,868 85,343 39,910 7,857 22,283 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Dle výsledků Indexu důvěryhodnosti společnost tvoří velmi vysokou hodnotu, 
ale během let se snaží tuto hodnotu zmenšovat. Brush vykazuje velmi vysokou hodnotu 
zisku, ale nákladové úroky jsou velmi nízké, proto faktor X2 dosahuje tak vysokých 
hodnot. Faktor X2 se v jednotlivých letech snižuje, jelikož došlo ke snížení zisku a růstu 
nákladových úroků. Celkově společnost lze považovat za důvěryhodnou. 
Tabulka č. 8: Kralickův Quicktest Brush SEM s. r. o. 
Faktory 2011 2012 2013 2014 2015 
R1 0,522 0,744 0,584 0,765 0,842 
R2 1,660 0,467 1,822 0,995 0,646 
R3 0,338 0,464 0,234 0,218 0,131 
R4 0,272 0,253 0,236 0,209 0,233 
Body 16 16 16 16 15 
Finanční situace 3,2 3,2 3,2 3,2 3 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Dle hodnocení Kralickova Quicktestu podnik může být na pokraji bankrotu. Jelikož 
společnost se pohybuje spíše nad hodnotou vyšší než 3, která naznačuje nepříznivý 
trend, který může znamenat spění společnosti k bankrotu. 
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6.3 Finanční analýza Sony DADC Czech Republic 
Společnost Sony DADC Czech Republic bude dále označována jen jako společnost 
či pouze jako Sony. 
Horizontální a vertikální analýza 
Tato analýza je provedena na základě výpočtů horizontální a vertikální analýzy 
Sony DADC Czech Republic uvedených v příloze I-L. 
V roce 2012 společnost zakoupila software, který v jednotlivých letech odepisovala. 
Následně v roce 2013 dochází k nárůstu o 238,54 % oproti předchozímu 
roku a v roce 2014 došlo již k mírnějšímu růstu. Software tvoří pouze zanedbatelný 
podíl na celkových aktivech. 
Dlouhodobý hmotný majetek rostl zejména mezi roky 2011-2012, růst byl zaznamenán 
zejména díky položce samostatné movité věci a nedokončený dlouhodobý majetek. 
V roce 2013 došlo již k menšímu nárůstu okolo 31 %, v roce 2014 došlo již k poklesu 
souboru movitých věc  i k následnému dokončení dlouhodobého hmotného majetku. 
Dlouhodobý hmotný majetek tvoří největší podíl na dlouhodobém majetku. 
Dlouhodobý majetek tvoří největší podíl na celkových aktivech, růst byl zaznamenán 
do roku 2012, poté docházelo k poklesu podílu této položky. 
Mezi roky 2011 a 2012 došlo k výraznému nárůstu jiných pohledávek o 16.006 %. 
V roce 2013 vznikla společnosti odložená daňová pohledávka, která se v následujícím 
roce 2014 zvýšila přibližně o 225 %. Odložená daňová pohledávka rostla i v roce 2015, 
ale vzrostla jen cca. o 98 % oproti předchozímu roku.  
V letech 2011-2015 docházelo k nárůstu krátkodobých pohledávek, které byly 
ovlivněny zejména nárůstem položek: pohledávky z obchodních vztahů, státní daňové 
pohledávky, dohadné účty aktivní a jiné pohledávky. Tyto pohledávky rostly nejvíce 
v mezi roky 2011 a 2012, pak docházelo jen k minimálnímu nárůstu. Krátkodobé 
pohledávky největší podíl na oběžných aktivech. Oběžná aktiva tvoří druhý největší 
podíl na celkových aktivech. 
Ve společnosti v roce 2012 došlo k poklesu krátkodobého finančního majetku, 
který byl zaznamenán především kvůli položce peníze. V letech 2013-2015 došlo 
již k nárůstu krátkodobého finančního majetku, rostly položky peněz i běžného účtu. 
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Ve společnosti docházelo ve všech letech k růstu nákladů příštích období. 
Avšak největší nárůst byl zaznamenán v roce 2013 oproti předcházejícímu roku 2012 
o 2.195 %.  
V roce 2012 došlo k nárůstu výsledku hospodaření za běžné období o 267 %, 
přičemž v následujícím roce 2013 došlo k poklesu o 45 %, což bylo způsobeno 
poklesem finančního výsledku hospodaření, poté opět výsledek hospodaření rostl 
a v roce 2015 opět poklesl o 27 %. 
Největší podíl na pasivech tvoří cizí zdroje s rostoucím podílem, dále vlastní kapitál, 
který snižoval svůj podíl a jako poslední časové rozlišení.  
Společnosti rostly v letech 2011–2015 závazky k zaměstnancům, zejména v letech 
2012,2013 a 2014. V roce 2015 byl tento růst minimální. 
Největší podíl na celkových tržbách měly následující položky: výkonová spotřeba, 
kterou tvoří zejména služby a přidaná hodnota, osobní náklady tvořeny mzdovými 
náklady a náklady na sociální a zdravotní pojištění, odpisy dlouhodobého hmotného 
a nehmotného majetku. Přičemž podíl výkonové spotřeby klesal od roku 2012, zatímco 
osobní náklady měly naopak rostoucí tendenci. 
Největší nárůst v roce 2012 zaznamenaly položky: daně a poplatky, odpisy 
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku, dále osobní náklady, které se skládají 
ze mzdových nákladů a nákladů na sociální a zdravotní pojištění. Od roku 2013 až do 
roku 2015 docházelo již k menšímu nárůstu těchto položek. V roce 2014 byl 
zaznamenán pokles položky daně a poplatky o 97,8 %.  
Mezi lety 2011 a 2012 došlo k výraznému nárůstu ostatních provozních nákladů 
o 1.737,5 %. V následujícím roce tyto provozní náklady poklesly, ale v roce 2014 došlo 
opět k nárůstu o 1.514,89 % a v roce 2015 došlo jen k zanedbatelnému nárůstu. 
Dále mezi lety 2011 a 2012 došlo k růstu ostatních finančních nákladů o 8.221,43 %, 
které i v následujícím roce 2013 a roce 2015 rostly. Pouze v roce 2014 tyto finanční 
náklady poklesly o 8,44 %. 
Změny ostatních položek z výkazu rozvaha a výkazu zisku a ztráty nabývaly 
zanedbatelných hodnot. 
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Rozdílové ukazatele 
Tabulka č. 9: Rozdílové ukazatele Sony DADC Czech Republic (v tis. Kč) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
ČPK − 2.172 − 94.463 − 140.872 − 68.421 − 16.503 
ČPP − 39.172 − 77.018 − 60.825 − 66.442 − 38.244 
ČPM − 2.232 − 102.310 − 160.614 − 90.823 − 40.496 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Ukazatel čistého pracovního kapitálu znázorňuje, že společnost by nebyla v momentální 
situaci schopna splatit své závazky, jelikož krátkodobé závazky jsou vyšší než oběžná 
aktiva. V návaznosti na čisté pohotové prostředky Sony není aktuálně schopna splatit 
tyto krátkodobé závazky, a to z důvodu vyšších hodnot u dohadných účtů pasivních. 
Sony zřejmě využívá agresivní strategii řízení pracovního kapitálu. 
Poměrové ukazatele 
Podíl ČPK na aktivech, tržbách 
Tabulka č. 10: Podíl ČPK Sony DADC Czech Republic (v %) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
ČPK/aktiva − 2,40 − 39,43 − 42,70 − 20,31 − 5,24 
ČPK/tržby − 2,80 − 33,45 − 28,43 − 11,77 − 2,67 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Podíl čistého pracovního kapitálu na aktivech a tržbách je záporný, jelikož ukazatel 
čistého pracovního kapitálu nabývá záporných hodnot. Sony by se měla snažit o snížení 
krátkodobých závazků tak, aby mohla dosáhnout kladných hodnot čistého pracovního 
kapitálu. 
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Ukazatele rentability 
Tabulka č. 11: Ukazatele rentability Sony DADC Czech Republic (v %) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
ROI 4,31 6,12 2,43 12,59 9,70 
ROA 4,31 6,45 3,41 13,58 10,55 
ROCE 9,68 28,65 19,43 44,94 27,18 
ROE 8,14 23,01 11,21 37,07 21,27 
ROS 4,14 1,18 1,31 5,86 4,02 
ROC 95,86 95,82 98,69 94,14 95,99 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazu společnosti, 2017 
Společnost je dlouhodobě rentabilní, její vlastní kapitál se vyvíjí pozitivně, tzn., 
že nabývá kladných hodnot. Sony v jednotlivých letech vykazuje kladné hodnoty 
výsledku hospodaření a to je pro společnost dobré. Sony je samozřejmě finančně 
výkonná a schopná aktivně využívat a také dále zhodnocovat svůj vlastní kapitál. 
Obrázek č. 6: Vývoj ukazatelů rentability Sony DADC Czech Republice (v %) 
 
Zdroj: vlastní zpracování na základě výpočtu v tabulce č. 11, 2017 
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Ukazatele likvidity 
Tabulka č. 12: Ukazatele likvidity Sony DADC Czech Republic 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
BL 0,950 0,478 0,471 0,706 0,913 
PL 0,949 0,477 0,451 0,677 0,875 
OL 0,086 0,020 0,027 0,040 0,085 
PPL 0,948 0,433 0,397 0,609 0,786 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Z této tabulky je zřejmé, že ukazatel běžné likvidity se nepochybuje v rámci doporučené 
hodnoty, a z toho vyplývá, že Sony není schopna v případě nezbytné potřeby přeměnit 
svůj oběžný majetek na peněžní prostředky a tím tak splatit své dosavadní závazky. 
Pohotová likvidita se pohybuje v rozmezí doporučených hodnot pouze v letech 2011, 
2012 a 2013 se nachází pod hranicí doporučených hodnot. 
Okamžitá likvidita neboli peněžní likvidita a provozní pohotová likvidita se nepohybují 
v rámci doporučených hodnot ve všech výše uvedených letech. Z toho vyplývá, že Sony 
z celkového pohledu těchto ukazatelů není dlouhodobě likvidní, tzn., že není schopna 
přeměnit svůj oběžný majetek na peněžní prostředky a tak nemůže splácet své stávající 
závazky. 
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Obrázek č. 7: Vývoj ukazatelů likvidity Sony DADC Czech Republic 
 
Zdroj: vlastní zpracování na základě výpočtu v tabulce č. 12, 2017 
Ukazatele zadluženosti 
Tabulka č. 13: ukazatele zadluženosti Sony DADC Czech Republic (v %) 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
KDM 80,30 33,50 28,80 54,40 86,80 
Celková zadluženost 48,50 76,50 80,80 72,00 61,80 
Ukazatel zadluženosti VK 110,90 357,20 460,80 263,90 166,70 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Z následující tabulky vyplývá, že společnost kryje dlouhodobý majetek dlouhodobými 
zdroji jen v minimální míře, spíše je tento majetek financován cizími zdroji. Společnost 
je přijatelně zadlužena, s tím souvisí i kladná rentabilita společnosti. Do roku 2013 
docházelo k nárůstu celkové zadluženosti, ale i zadluženosti vlastního kapitálu, přičemž 
od roku 2014 již docházelo k poklesu celkové zadluženosti i zadluženosti vlastního 
kapitálu. 
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Obrázek č. 8: Vývoj ukazatelů zadluženosti Sony DADC Czech Republic (v %) 
 
Zdroj: vlastní zpracování na základě výpočtu v tabulce č. 13, 2017 
Ukazatele aktivity 
Tabulka č. 14: Ukazatele aktivity Sony DADC Czech Republic 
Ukazatele 2011 2012 2013 2014 2015 
Obrat celkových aktiv 0,860 1,179 1,502 1,726 1,963 
Rychlost obratu zásob 7.768,400 3.004,074 91,475 86,418 87,024 
Obrat zásob 0,047 0,122 3,990 4,224 4,194 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Z obratu celkových aktiv je zřejmé, že Sony se v letech 2012-2015 pohyboval 
nad minimální hodnotou 1, z čehož vyplývá, že Sony držela vysoké množství majetku, 
který by se měla snažit odprodat, aby došlo k jeho snížení či by se měla snažit zvýšit 
své tržby. Pouze v roce 2011 se pohyboval pod doporučenou minimální hodnotou. 
Rychlost obratu zásob by musela být porovnána s odvětvovým průměrem, aby bylo 
možné zjistit, zda společnost drží přebytečné zásoby, ze kterých jí plyne nulový výnos. 
Doba obratu zásob je velmi nízká ve všech letech, a to pro Sony znamená, že vlastní 
velmi malé množství oběžného majetku vázaného v zásobách. 
  
0,00%
40,00%
80,00%
120,00%
160,00%
200,00%
240,00%
280,00%
320,00%
360,00%
400,00%
440,00%
480,00%
2011 2012 2013 2014 2015
KDM
Celková
zadluženost
Zadluženost
VK
 49 
Bankrotní a bonitní modely 
Tabulka č. 15: Index důvěryhodnosti Sony DADC Czech Republic 
Faktory 2011 2012 2013 2014 2015 
X1 2,061 1,306 1,238 1,389 1,619 
X2 0,000 19,599 3,485 13,707 12,427 
X3 0,043 0,064 0,034 0,136 0,106 
X4 0,860 1,179 1,502 1,726 1,963 
X5 0,950 0,478 0,471 0,706 0,913 
IN05 0,705 1,500 0,793 1,694 1,621 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Dle výsledků indexu důvěryhodnosti podnik v roce 2011 netvořil hodnotu z důvodu 
prvního roku od založení, ale to neznamená, že by společnost nemohla být ohrožena 
finančním bankrotem. V následujících dvou letech 2012 a 2013 se společnost řadila 
mezi šedou zónu s neurčitými výsledky. Společnost byla v dobré finanční situaci 
v roce 2014 a 2015, kde hodnota Indexu důvěryhodnosti byla vyšší než 1,6, 
což znamená, že společnost s 92% pravděpodobností nespěla ke krachu, ale naopak 
s 95% pravděpodobností vytvářela hodnotu. 
Tabulka č. 16: Kralickův Quicktest Sony DADC Czech Republic 
Faktory 2011 2012 2013 2014 2015 
R1 0,438 0,214 0,175 0,273 0,371 
R2 6,242 5,574 5,260 2,665 2,265 
R3 0,043 0,064 0,034 0,136 0,106 
R4 0,083 0,114 0,099 0,151 0,128 
Body 10 10 8 14 14 
Finanční situace 2 2 1,6 2,8 2,8 
Zdroj: vlastní zpracování na základě účetních výkazů společnosti, 2017 
Dle hodnocení Kralickova Quicktestu od roku 2011-2013 byla Sony považována 
za bonitní. Od roku 2014 nastal zlom, a došlo zde ke změně finanční situace, ale nelze 
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jednoznačně určit, zda je podnik nadále podnikem bonitním či spěje k bankrotu. 
V následujícím roce 2015 byla společnost ve stejné finanční situaci jako v roce 
předchozím, tj. nebylo možné určit pozici podniku, zda spěl k bankrotu či byl naopak 
bonitní. Zvýšení v roce 2014 mohlo ovšem naznačovat nepříznivý trend, 
který by podnik mohl dovést k bankrotu. 
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 Vyhodnocení odlišností finančních ukazatelů 7
V následující kapitole dochází k vyhodnocení odlišností finančních ukazatelů obchodní 
společnosti Brush a Sony. 
Dle vyhodnocení čistého pracovního kapitálu, který vyjadřuje schopnost společnosti 
splácet své závazky, by pouze Brush byl schopen splatit tyto své závazky tak, aby mu 
zůstaly nějaké finanční prostředky pro případ krytí mimořádných událostí. V návaznosti 
na čisté pohotové prostředky by Brush i Sony nebyly schopny splatit tyto závazky právě 
teď, jelikož by na splacení neměly dostatečné množství finančních prostředků. 
Společnosti využívají jiné strategie řízení pracovního kapitálu. Brush používá 
uvolněnou strategii řízení pracovního kapitálu, zatímco Sony používá agresivní přístup 
řízení pracovního kapitálu. 
Dále je nutné konstatovat, že na základě zjištěného podílu čistého pracovního kapitálu 
na celkových aktivech a na tržbách Brush vyšel oproti Sony lépe, jelikož čistý pracovní 
kapitál vycházel v kladných hodnotách oproti Sony. Brush by měl snížit podíl oběžného 
majetku a měl by se začít zamýšlet nad plánováním a řízením stavu zásob, zatímco 
Sony by se měla snažit snížit své závazky, aby mohla dosáhnout kladných hodnot 
čistého pracovního kapitálu. 
Obě společnosti jsou dlouhodobě rentabilní a jejich vlastní kapitál se vyvíjí pozitivně. 
Dále jsou obě společnosti finančně výkonné a jsou schopny dále využívat 
a zhodnocovat svůj vlastní kapitál. 
Podle ukazatele běžné likvidity je na tom lépe Brush, jelikož se pohyboval v rámci 
doporučených hodnot, a tak by byl schopen v případě potřeby přeměnit svůj oběžný 
majetek na peněžní prostředky na rozdíl od Sony, která se pohybovala mimo rámec 
doporučených hodnot. Obě společnosti se pohybovaly v rámci doporučených hodnot 
pouze v roce 2011 a v ostatních letech se pohybovaly mimo rozmezí hodnot 
doporučených pro pohotovou likviditu, z čehož plyne, že společnosti nebyly likvidní. 
Dle okamžité likvidity se pouze Brush nacházel v pásmu doporučených hodnot 
a to v letech 2012 a 2015, v ostatních letech se hodnota tohoto ukazatele propadla pod 
spodní hranici doporučených hodnot. Brush i Sony se nepohybovaly v rámci 
doporučené hodnoty u provozní pohotové likvidity, z toho lze odvodit, že obě 
společnosti nejsou dlouhodobě likvidní, tzn., že nejsou schopny přeměnit svůj oběžný 
majetek na peněžní prostředky, a tak nemohou splácet své stávající závazky. 
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Společnost Brush má správný přístup k financování majetku na rozdíl od Sony. 
Obě společnosti jsou přijatelně zadluženy. U obou společností docházelo v roce 2013 
ke zvyšování celkové zadluženosti i zadluženosti vlastního kapitálu a v následném 
roce k poklesu těchto dvou zadlužeností. 
Obě společnosti drží více majetku, než je pro ně přijatelné. Tento majetek 
by se obě společnosti měly snažit odprodat či se pokusit se o zvýšení tržeb. Rychlost 
obratu zásob by v obou případech musela být porovnána s odvětvovým průměrem, aby 
došlo ke zjištění, zda společnosti zbytečně nedrží přebytečné zásoby, ze kterých jim již 
neplyne výnos. Co se týká obratu zásob, dosahuje Brush vyšších hodnot než Sony. 
Z toho plyne, že Brush vlastní velké množství oběžného majetku. Tento oběžný 
majetek, společnosti Brush, je dále vázán v zásobách. 
Dle Indexu důvěryhodnosti (IN05) lze považovat Sony i Brush za důvěryhodné 
společnosti. Přičemž Sony vykazuje hodnoty v rámci doporučeného hodnocení indexu, 
na rozdíl od společnosti Brush, která se pohybuje nad rámcem doporučeného 
hodnocení, jelikož faktor X2 dosahuje vyšších hodnot z důvodu nízkých nákladových 
úroků. Sony se v letech 2012-2013 pohybovala v zóně s neurčitými výsledky, ale od 
roku 2014 dosahovala hodnot vyšších než 1,6, z čehož vyplývá, že se společnost 
nacházela v dobré finanční situaci. 
Dle hodnocení Kralickova Quicktestu je na tom lépe společnost Sony, jelikož byla 
v letech 2012-2013 považována za bonitní. Od roku 2014 nelze u Sony určit trend, tzn., 
že nelze určit situaci, ve které se společnost nachází, jelikož situace může spět k bonitě 
či ke krachu společnosti. Zatímco Brush se pohybuje kolem či nad hodnotou 3. 
Tato hodnota může naznačovat nepříznivý trend, který může spět k bankrotu 
společnosti. 
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Závěr 
Cílem této bakalářské práce bylo provedení finanční analýzy a na základě zjištěných 
výsledků, vypočtených pomocí finančních ukazatelů, provést porovnání výsledků 
finanční analýzy dvou vybraných podnikatelských subjektů. Dalším dílčím cílem bylo 
analyzovat finanční situaci společností za roky 2011-2015 a navrhnout případná 
opatření, která by vedla ke zlepšení jejich finanční situace. Tento cíl byl popsán již 
v první kapitole. 
V druhé kapitole byla popsána účetní závěrka a její součásti. Součásti účetní závěrky 
byly popsány detailněji, jelikož výpočty finančních ukazatelů jsou prováděny na 
základě hodnot získaných z výkazu  rozvaha a výkazu zisku a ztráty. Výkaz zisku a 
ztráty a rozvaha patří mezi součásti účetní závěrky. Účetní závěrka i její součásti byly 
v této kapitole popsány pouze v teoretické rovině. 
Ve třetí kapitole byla popsána finanční analýza a byl také vysvětlen její základní cíl, 
úloha a uživatelé této finanční analýzy. 
V následující kapitole č. 4 byly popsány metody výpočtu finanční analýzy 
dle teoretického hlediska. Tyto metody finanční analýzy byly následně aplikovány do 
praxe v kapitole číslo 6. Vzorce, které byly použity pro výpočet finančních ukazatelů, 
byly uvedeny v kapitole č. 6.1. 
V kapitole č. 5 byly představeny dva vybrané podnikatelské subjekty. Mezi vybrané 
subjekty patří Brush SEM s r. o. a Sony DADC Czech Republic. V těchto vybraných 
podnikatelských subjektech došlo dále ke zpracování finanční analýzy, jejíž výsledky 
byly blíže popsányv kapitole č. 6.2 a č. 6.3. V kapitole č. 6.4 byly porovnány výsledky 
finančních ukazatelů vybraných podnikatelských subjektů. 
Obchodní společnost Brush SEM s. r. o. i Sony DADC Czech Republic mají přijatelnou 
finanční pozici. Brush nebyl v dlouhodobém horizontu nebyl likvidní, ale byl rentabilní, 
finančně výkonný a stabilní. Byl by schopen splatit své závazky v řádném termínu. 
Brush vázal poměrně velké množství finančních prostředků v zásobách, které 
potřeboval ke svému podnikání, přesto bylo navrženo doporučení ve smyslu 
optimalizace stavu zásob na skladě. Dle Kralickova Quciktestu Brush v posledních 
několika letech vykazoval nepříznivý trend, který společnost může dovést až 
k bankrotu.  
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Sony nebyla v dlouhodobém horizontu hodnocena jako likvidní společnost, ale byla 
však dlouhodobě rentabilní. V jednotlivých letech tvořila zisk, byla schopna dále 
zhodnocovat svůj vlastní kapitál a majetek byl financován převážně cizími zdroji. Sony 
byla částečně finančně stabilní, její schopnost splácet okamžitě své krátkodobé závazky 
v řádném termínu je však omezena. Společnost by se měla snažit o udržení indexu 
důvěryhodnosti nad hodnotou 1,6, aby se i v dalších letech udržela v příznivé finanční 
situaci. Dle Kralickova Quicktestu by se Sony měla snažit o zlepšení své finanční 
situace, za účelem dosažení příznivého vývoje, jinak by se mohlo stát, že se společnost 
přiblíží k hodnotám, které naznačují možnost bankrotu společnosti. 
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Abstrakt 
VODIČKOVÁ, Pavlína. Finanční analýza podniku a její doporučení pro finanční 
řízení. Bakalářská práce. Plzeň: Fakulta ekonomická ZČU v Plzni, 60 s., 2017 
Klíčová slova: účetní závěrka, součásti účetní závěrky, finanční analýza a metody 
finanční analýzy 
Předložená bakalářská práce je zaměřena na finanční analýzu podniku a její doporučení 
pro finanční řízení. Práce nejprve v teoretické rovině vymezuje účetní závěrku, součásti 
účetní závěrky, finanční analýzu. Jsou zde vysvětleny metody používané pro provedení 
finanční analýzy. 
V praktické části jsou teoretické poznatky aplikovány na dva vybrané subjekty Brush 
SEM s. r. o. a Sony DADC Czech Republic, především provedení finanční analýzy 
pomocí různých finančních ukazatelů. V závěru práce je provedena komparace 
výsledků finančních ukazatelů svou analyzovaných společností a jsou uvedena 
doporučení vedoucí ke zlepšení ekonomické situace společnosti. 
  
  
Abstract 
VODIČKOVÁ, Pavlína. The financial analysis of company and its recommendations 
for the financial management. Bachelor thesis. Pilsen: Faculty of Economics, University 
of West Bohrmia in Pilsen, 60 p., 2017 
Key words: financial statements, constituent parts of financial statements, financial 
analysis and financial analysis methods 
This bachelor thesis is focused on financial analysis and its recommendations 
for financial management. Work specifies the theoretical definition of financial 
statements, constituent parts of financial statements and financial analysis. There 
are explained methods used for financial analysis. 
In the practical part is applied the theoretical knowledge on selected entities Brush SEM 
s. r. o. and Sony DADC Czech Republic and financial analysis is prepared using various 
financial indicators. In conclusion is described the comparison of both selected entities 
prepared on the basis of gathered information ensured by financial analysis and 
recommendations for economic situation improvements in both companies are given. 
